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Resumen
Este trabajo expone la reacción sobre la reestructuración em-
presarial que llevaron a cabo las empresas bogotanas registra-
das en la Superintendencia de Sociedades de Colombia, para 
el periodo 1995-2010, frente a momentos de crisis económica. 
Para efectuar lo anterior, se empleó la metodología de datos 
SDQHO\UHYLVLyQELEOLRJUiÀFDVHHQFXHQWUDTXHODVHPSUHVDV
en cuestión ejecutan procedimientos de downsizing [reestruc-
turación, reducción] dañinos que acortan los periodos de auge 
económico y precipitan el cierre de las compañías, principal-
mente grandes y medianas, lo que amplía las brechas sociales 
y reduce los niveles de calidad de vida de la fuerza de trabajo 
en la capital colombiana.
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Organizational deterioration, bankrupt and organizational restructure in
colombian companies
Abstract
This document sets out the reaction  to corporate restructuring undertaken by Bogota com-
panies registered with the Superintendence of Companies of Colombia for the period 1995 
IDFLQJGLIÀFXOWHFRQRPLFWLPHV+HUHZHXVHGSDQHOGDWDPHWKRGRORJ\DQGOLWHUD-
WXUHUHYLHZÀQGLQJWKDWWKHFRPSDQLHVLQTXHVWLRQUXQGRZQVL]LQJKDUPIXOSURFHGXUHVWKDW
shorten the periods of economic boom, and precipitate the closure of companies mainly 
large and medium sized,  a fact  that  widens social gaps and reduces  quality of life levels 
of the workforce in the Colombian capital.
Keywords: business crisis, downsizing, stakeholders, productivity, econometric model of 
panel data
Introducción
La tendencia hacia la globalización implica exigir trabajo competitivo en las orga-
nizaciones, lo que ha conducido a muchas empresas a reducir su tamaño (Appel-
EDXP6LPSVRQ\6KDSLUR0URF]NRZVNL\+DQDRND7DQWRHPSUHVDV
públicas como privadas en algún momento de su existencia legal se enfrentan a 
problemas de downsizing o estrategias de reducción de personal adoptado (Cam-
HURQLJXDOPHQWH&DVFLRVHxDODTXHODVUHGXFFLRQHVHQPXFKDVRU-
ganizaciones usualmente afectan más a los directivos y ejecutivos que a los oper-
arios, quienes suelen permanecer más estables gracias a la adhesión y vinculación 
con sus propios sindicatos.
Así, con el análisis de las características de las empresas colombianas que entran 
en proceso de fracaso empresarial, se busca evidencia de si las empresas bogota-
nas registradas en la Superintendencia de Sociedades en el periodo 1995-2010 
llevaron a cabo procesos de downzising en épocas de crisis económica nacional y 
si en efecto estos fueron contribuyentes en los cortos lapsos de auge que tuvo este 
grupo de empresas durante el periodo de análisis. Pero si se encuentra que dichos 
procedimientos de reestructuración fueron benignos para el aparato productivo del 
grupo empresarial analizado, sería claro que los procesos de downzising llevados 
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a cabo por este grupo de empresas fueron provechosos, por lo que la causa de los 
cortos periodos de auge económico de este grupo empresarial vendrían explicados 
por otro fenómeno que sería tratado en un estudio futuro. 
Para estudiar lo expuesto en el párrafo anterior, se utilizó la técnica de análisis 
econométrico de datos panel, la cual permite analizar información que cuenta con 
un comportamiento temporal, pero que además contiene un grupo de observa-
FLRQHVWUDQVYHUVDOHVSDUDFDGDSHULRGRGHWLHPSR:RROGULGJH
Por otro lado, el fenómeno del downzising hace referencia a una reducción de cos-
tos de administración y de producción de las empresas, especialmente en lo refer-
HQWHDODPDQRGHREUD&DVFLR/DGLVPLQXFLyQGHFXDOTXLHURUJDQL]DFLyQ
HVXQDHVWUDWHJLDIUHFXHQWHGLVHxDGDSDUDPHMRUDUVXIXQFLRQDPLHQWRSXHVUHÀHUH
“a una decisión de organización para reducir la mano de obra buscando mejorar el 
funcionamiento de organización” (Kozlowski et al.3RURWUDSDUWHPXFKDV
ÀUPDVGHFLGHQDPHQXGRDPSOLDU OD UHGXFFLyQGHO WDPDxRHQ UHVSXHVWDDVLWXD-
FLRQHVHFRQyPLFDVH[WHUQDV\DMHQDVD ODRUJDQL]DFLyQ%XGURV&DSSHOOL
&DVFLR)UHHPDQ\&DPHURQ(VHQFLDOPHQWHKD\XQDFUHHQ-
FLDH[WHQGLGDTXHVLVHUHFRUWDODPDQRGHREUDHOIXQFLRQDPLHQWRGHODÀUPDVH
mejora perceptiblemente. Sin embargo, se pueden limitar las ventajas anticipadas 
con dicha disminución incluyendo los comportamientos, los acercamientos y las 
actitudes de los empleados como respuesta a ésta debilitando los procesos internos 
de la organización y costos incurridos por pagos de separación y el reclutamiento 
UHSHWLGR0LVKUD\6SUHLW]HU$OJXQRVDXWRUHVFRQVLGHUDQTXHODUHGXFFLyQ
del tamaño es perjudicial para el aprendizaje y continuidad de la organización 
)LVKHU\:KLWH/HL\+LWW$ODUJRSOD]RHVWDVUHGXFFLRQHVHQOD
SODQWDGHSHUVRQDODIHFWDQHO IXQFLRQDPLHQWRGH ODÀUPD\GLVPLQX\HQQRWDEOH-
mente la competitividad de la organización (DeRue et al.
En la literatura especializada, hay tres estrategias comunes que las empresas utili-
zan para llevar a cabo procesos de downsizing: reducción de plantilla, el rediseño 
de trabajo y la estrategia sistémica, las que se describen a continuación:
1. Reducción de plantilla (Workforce reduction strategy 8VXDOPHQWH HV
la vía más rápida para reducir personal, pues se opta por llevar a cabo 
negociaciones, jubilaciones, retiros masivos, despidos y liquidaciones, 
etcétera.
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2. Rediseño de trabajo. En lugar de disminuir el personal, se reducen las cargas 
de trabajo. Se trata de una estrategia de mediano plazo implementada para la 
eliminación de funciones, niveles jerárquicos, departamentos o divisiones, 
tareas de rediseño, etc. Appelbaum et al.DSR\DGRHQ&DPHURQ
DÀUPDQ TXH HV LPSRUWDQWH TXH ORV FDPELRV UHDOL]DGRV HVWpQ SOHQDPHQWH
planeados y se centren en realidad en el rediseño del trabajo y de los procesos 
de la organización.
 (VWUDWHJLD VLVWpPLFD6H UHÀHUH D OD VLPSOLÀFDFLyQGH DOJXQDV iUHDVGH OD
HPSUHVDVHSXHGHQLQFOXLUSURYHHGRUHVORVSURFHVRVGHGLVHxRmarketing, 
VRSRUWH GH YHQWDV \ ORV PpWRGRV GH SURGXFFLyQ HQ UHVXPHQ WRGD OD
RUJDQL]DFLyQ VH VLPSOLÀFD(VWD HVWUDWHJLD VH FHQWUD HQ OD HOLPLQDFLyQGH
la situación actual haciendo énfasis en la cultura de la organización, lo que 
SHUPLWHFDOFXODUWLHPSRVDODUJRSOD]R&DPHURQ
8QDGHODVSULQFLSDOHVPRWLYDFLRQHVSDUDODUHGXFFLyQGHOWDPDxR\ODUHHVWUXFWXUD-
ción de una determinada organización es alcanzar en cierta medida el mejoramien-
WRGHODHÀFDFLDGHRUJDQL]DFLyQ)UHHPDQ\&DPHURQ/LWWOHU3RU
RWUDSDUWH0LVKUDet al.DUJXPHQWDQTXHODVRUJDQL]DFLRQHVGHEHQGHVDUUR-
llar una actitud de resiliencia1 frente a los procesos de downsizing para que éstos 
sean benignos para la organización en el sostenimiento de sus niveles de compe-
WLWLYLGDGDGHPiVVRVWLHQHQTXHHQORVSHULRGRVGHFRQWUDFFLyQHFRQyPLFDVHGDQ
nuevas oportunidades para el replanteamiento de las estrategias de innovación y 
competitividad en las organizaciones, en las cuales conviene —en ocasiones— 
una medida de downsizing.
En relación con estudios cuantitativos, vinculados con el objeto de estudio en este 
DUWtFXORHOGHVDUUROODGRSRU&KDLGHPRVWUyPHGLDQWHODDSOLFDFLyQGHXQ
modelo de probabilidad con datos panel para 496 empresas coreanas, que cotiza-
URQHQEROVDSDUDHOSHULRGRGHODFULVLVÀQDQFLHUDGHTXHODSURSLHGDG
extranjera está positivamente relacionada con los costos laborales, pero este efecto 
SRVLWLYRHVVLJQLÀFDWLYDPHQWHPiVGpELOSDUDODVHPSUHVDVFRQUHVXOWDGRVÀQDQ-
FLHURVGpELOHVFRQEDVHHQHOORFRQFOX\yTXHORVLQYHUVLRQLVWDVH[WUDQMHURVWLHQHQ
funciones de supervisión y disciplina en este tipo de empresas en los momentos 
de crisis.
1/DUHVLOLHQFLDGHÀQHODFDSDFLGDGGHOVHUKXPDQRGHGHVDUUROODUXQVLVWHPDGHVHQWLUSHQVDU\DFWXDUHOFXDOOH
permita superar las adversidades presentes y salir fortalecido.
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Asimismo, Sheaffer et al.  H[DPLQDURQHO HIHFWRGHOSHUVRQDO\GH OD UH-
ducción de los activos en el rendimiento a corto y largo plazo de la empresa. Para 
ello emplearon los datos seleccionados de fuentes secundarias en 196 empresas 
TXH FRWL]DURQ HQ OD%ROVDGH7HO$YLY 7$6( HQWUH\/RV DQiOLVLV
econométricos realizados en dicha investigación indicaron el impacto positivo de 
una combinación de estrategias de reducción de personal en el desempeño a corto 
plazo y el efecto negativo de esta combinación en el rendimiento a largo plazo, 
particularmente en el desempeño de la industria de alta tecnología donde se pro-
fundizó la relación negativa entre los activos y los recortes de personal.
'DGRVODVGHÀQLFLRQHV\ORVDQWHFHGHQWHVHVFRQYHQLHQWHLQGDJDUVREUHODVLWXD-
ción de las empresas bogotanas registradas ante la Superintendencia de Sociedades 
GH&RORPELDFRQHOÀQGHREWHQHUXQDFHUFDPLHQWRDOIHQyPHQRGHUHHVWUXFWXUD-
ción empresarial en el país y validar los cuestionamientos sobre un downzising 
provechoso o dañino para las empresas en los momentos de crisis ubicados en el 
periodo comprendido entre 1995-2010.
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Una aproximación al modelo económico bogotano
Al ser predominantemente capitalista el modelo económico de la capital colombia-
na, las empresas buscan incrementar sus niveles de productividad global generan-
GRHVWUDWHJLDVSDUDLQFUHPHQWDUVXVLQJUHVRV\UHGXFLUVXVFRVWRVGHHVWDPDQHUD
ORJUDQPD[LPL]DUVXVEHQHÀFLRV(QVXOXFKDLQFHVDQWHSRUPHMRUDUODSURGXFWLYL-
GDGJOREDOHQODVHPSUHVDVpVWDVEXVFDQDEVRUEHUVHHQWUHVtFRQHOÀQGHHOLPLQDU
competencia y ampliar la cobertura de sus mercados. 
Por otra parte, los consumidores siempre buscan mejorar sus ingresos y mantener 
un buen nivel en su poder de compra. En medio de esta puja por sobrevivir y mejo-
UDUORVQLYHOHVGHXWLOLGDGHOJRELHUQRGHEHLQWHUYHQLUFRQHOÀQGHHYLWDUDWURSHOORV
\PDQWHQHUHOHTXLOLEULRPDFURHFRQyPLFRSDUDHOORXWLOL]D ODVSROtWLFDVÀVFDO\
monetaria a través de las cuales las empresas buscan alianzas con él para conseguir 
ventajas comerciales y competitivas, mientras que los consumidores buscan ser 
protegidos por dicho gobierno.
Cuando en el circuito económico se presentan malas políticas públicas que des-
favorecen a cualquiera de los agentes económicos, el modelo se sale de órbita y 
se presentan las crisis económicas que tan populares se vuelven actualmente en el 
nivel mundial y de las cuales Bogotá no es ajena. 
Metodología utilizada
$QWHVGHSURVHJXLUFRQODSUHVHQWDFLyQGHOSURFHVRFLHQWtÀFRTXHH[LJHXQPRGHOR
de orden cuantitativo como el que se mostrará en el presente documento, el prin-
cipal objetivo de un modelo de tipo datos panel es “capturar la heterogeneidad no 
observable, ya sea entre agentes económicos o de estudio así como también en el 
tiempo, dado que esta heterogeneidad no se puede detectar ni con estudios de series 
temporales ni tampoco con los de corte transversal” 0D\RUJD	(YHO\Q.
De este modo, una vez conocida la importancia de la aplicabilidad de un modelo 
GHGDWRVSDQHOVHH[SRQHTXHODUHYLVLyQELEOLRJUiÀFD´VRQWUDEDMRVTXHWLHQHQSRU
objetivo analizar y sintetizar el material publicado sobre un tema a elección y así 
HYDOXDUGLVWLQWRVDVSHFWRVVREUHHOGLFKRPDWHULDOµ5RXVVRVSRUWDQWROR
que sigue en la metodología de esta investigación es contrastar la evidencia empí-
rica del comportamiento empresarial en la ciudad hallada en las fuentes del distrito 
y el país con los resultados del modelo de tipo datos panel utilizado.
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Obtención de datos
Los datos para estimar el modelo fueron obtenidos de una base de datos suminis-
trada por la Superintendencia de Sociedades de Colombia, máximo organismo de 
control del orden estatal para este tipo de empresas. Dicha base contiene informa-
FLyQGHOSHULRGRLQFOX\HGDWRVFRQWDEOHVGHHPSUHVDVGH&RORP-
ELDSDUDHOLQLFLR\GHHPSUHVDVSDUDHOÀQDOORTXHLPSOLFD
un incremento de inscripciones en la Superintendencia de Sociedades de empresas 
de este tipo de aproximadamente un 65% durante el periodo analizado.
Del total de sociedades inscritas en Colombia, sólo se consideraron las ubicadas en 
ODFLXGDGGH%RJRWi$OLQLFLRKDEtDHPSUHVDVLQVFULWDVDSUR-
[LPDGDPHQWHGHOWRWDOGHVRFLHGDGHVUHJLVWUDGDVTXHSHUWHQHFtDQDHVWHWLSRGHRU-
JDQL]DFLyQHQHOÀQDOVHUHJLVWUyRUJDQL]DFLRQHVLQVFULWDV
DSUR[LPDGDPHQWHGHOWRWDOQDFLRQDOHQOD6XSHULQWHQGHQFLDGH6RFLHGDGHVGHELGR
DXQLQFUHPHQWRHQHOQLYHOQDFLRQDO(VWDVHPSUHVDVIXHURQFODVLÀFDGDVSRUOD6X-
perintendencia de Sociedades, de acuerdo con su actividad comercial, por sectores 
GHDFWLYLGDGHFRQyPLFDSDUDHUDQJUXSRV\SDUDVHFODVLÀFDURQHQ
62 grupos. 
Descripción de variables
Teniendo en cuenta que las series por tratar están compuestas de toda la informa-
ción contable de las empresas bogotanas registradas en la Superintendencia de 
Sociedades, las variables que serán incluidas en el modelo de tipo datos panel se 
relacionan en el siguiente cuadro.
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Cuadro 1
Descripción de variables tomadas para la estimación del modelo
Sigla Descripción
B %HQHÀFLRV
GOV Gastos operacionales de ventas
GOA Gastos operacionales de administración
PA Prueba acida
LEV Apalancamiento – leverage
823(&7 5HODFLyQXWLOLGDGRSHUDFLRQDOFRVWRVWRWDOHV
&0 Crédito mercantil
0$5 0DUFDV
PAT Patentes
.+ Know how
1(03 Número de empresas
IOP Ingresos operacionales
TACT Total de activos
,23&7 Relación,23Costos totales
* Reestructuración sana
** Restructuración dañina
'HHVWDIRUPDODHVSHFLÀFDFLyQWHyULFDGHOPRGHORVHH[SUHVDGHODVLJXLHQWHPD-
nera en la ecuación 1:
B
it 
= f(GOV
it
*$
it
3$
it
/(9
it
3/
it
&0
it
0$5
it
3$7
it
.+
it

'RQGHLVHUHÀHUHDOLQGLYLGXRRDODXQLGDGGHHVWXGLRFRUWHWUDQVYHUVDO\WD
ODGLPHQVLyQHQHOWLHPSRVHULHWHPSRUDO3RURWURODGRODVYDULDEOHVVRFLRHFR-
QyPLFDVTXHVHWHQGUiQHQFXHQWDGHQWURGHODUHYLVLyQELEOLRJUiÀFDSDUDDQDOL]DU
el fenómeno de estudio corresponden a la tasa global de participación, la tasa de 
ocupación, la tasa de desempleo, la tasa de subempleo, el tipo de ocupación de los 
empleados, el nivel educativo de los empleados por área de ocupación, la matrícula 
y liquidación empresarial, así como la inversión en investigación, innovación y 
GHVDUUROORHPSUHVDULDODQiOLVLVGHLQWDQJLEOHV
Planteamiento de hipótesis
De acuerdo con el análisis y concepción del downsizing, la reducción de costos 
SXHGHGLULJLUVHDGRVIRFRVGHDWHQFLyQPD[LPL]DUEHQHÀFLRVSDUDORVVRFLRVR
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DFFLRQLVWDVVHFHQWUDHQODWHRUtDGHORVstakeholdersTXHHQGHÀQLFLyQLPSOL-
ca el bien común o general, reduciendo la burocracia en las organizaciones para 
agilizar los trámites relacionados o no con el objeto principal de la organización, 
SHURFX\D~QLFDÀQDOLGDGHVHOPHMRUDPLHQWRGHODVRUJDQL]DFLRQHVHQVXFRQMXQWR
)UHHPDQ
'HDFXHUGRFRQ ODJUiÀFDVLJXLHQWHREVpUYHVHTXHHOJUXSRGHHPSUHVDVDQDOL-
]DGDV ,23(PS%WDSUHVHQWDXQDVFULVLVFtFOLFDVGHPD\RU IUHFXHQFLDTXH ODV
presentadas por la medida de la producción nacional a través del producto interno 
bruto nacional. Como se ha venido expresando, los círculos muestran los dos pe-
riodos de crisis económica más conocidos en la historia de los últimos 15 años.
*UiÀFD1
Variaciones del PIB colombiano y los IOP 
de las sociedades analizadas en Bogotá (1995-2010)
Fuente: Elaboración propia con datos de la superintendencia de sociedades y el DANE
'HDFXHUGRFRQORSUHVHQWDGRDQWHULRUPHQWHVHWLHQHFRPRKLSyWHVLVQXOD+
3
TXH
en la ciudad de Bogotá las sociedades realizan procedimientos de restructuración 
organizacional, pero no se relacionan en ningún sentido con los postulados del 
downsizing, ya expuestos. Por otro lado, se plantean como hipótesis alternas las 
siguientes:
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+
1
: Los cambios organizacionales en las sociedades empresariales de Bogotá están 
acompañados por un mejoramiento en los niveles de productividad global como se 
expresó en la introducción a partir de los postulados de Kozlowski et al.\
GHORVDQiOLVLVGHVFULWRVSRU0LVKUDet al.
+
2
: Las reestructuraciones organizacionales en materia de tamaño de personal pro-
vocan un decrecimiento en el nivel de utilidad de las organizaciones, lo que obede-
ce a instintos meramente capitalistas de los empresarios como lo expresan Fisher y 
:KLWHHQVXVWUDEDMRVWHyULFRV\6KHDIIHUet al.HQVXLQYHVWLJDFLyQ
sobre las empresas cotizantes en la bolsa de Tel Aviv para periodo 1992-2001, 
entre otros expuestos en la Introducción de este trabajo.
De esta manera, a continuación se presenta el cuadro 2 que permite observar, en 
resumen, las relaciones esperadas de las variables explicativas.
Cuadro 2
Descripción de variables y relaciones esperadas
Sigla Descripción
Relación esperada 
H1*
Relación esperada 
H2**
B %HQHÀFLRV DEPENDIENTE DEPENDIENTE
GOV Gastos operacionales de ventas inversa Directa
GOA Gastos operacionales de administración inversa Directa
PA Prueba acida Directa Inversa
LEV Apalancamiento – leverage Directa Inversa
823(&7 5HODFLyQXWLOLGDGRSHUDFLRQDOFRVWRVWRWDOHV Directa Inversa
&0 Crédito mercantil Directa Indiferente
0$5 0DUFDV Directa Indiferente
PAT Patentes Directa Indiferente
.+ .QRZ+RZ Directa Indiferente
1(03 Número de empresas Directa Indiferente
IOP Ingresos operacionales Directa Directa
TACT Total de activos Directa Indiferente
,23&7 5HODFLyQ,23&RVWRVWRWDOHV Directa Directa
* Reestructuración sana
** Restructuración dañina
+LSyWHVLV1RH[LVWHHYLGHQFLDGHUHVWUXFWXUDFLyQ
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(VSHFLÀFDFLyQHFRQRPpWULFD\HVWLPDFLyQGHOPRGHOR
*HQHUDOPHQWHXQPRGHORGHWLSRGDWRVSDQHOWLHQHXQDHVSHFLÀFDFLyQJHQHUDOVLQ
embargo, ésta puede tener algunos cambios en su estructura, según el modelo que 
se ajuste mejor al fenómeno que se está investigando. En este orden de ideas, un 
modelo econométrico de tipo datos panel viene dado por:
                                                 Yit   Įit  ȕ;it ± μit     
Con lo expuesto anteriormente, se procede a la estimación del modelo realizando 
las pruebas indicadas en el trasegar de este documento hasta encontrar el modelo 
PiVUREXVWR\FRQÀDEOHSDUDGHWHUPLQDUORVPRPHQWRVWHPSRUDOHVHQTXHVHOOHYDQ
a cabo procedimientos de downsizing en las sociedades comerciales bogotanas 
y si éstas se amparan realmente en la teoría de los stakeholders o simplemente 
obedecen a impulsos ocasionados por el modelo capitalista que se impone en la 
política macroeconómica del país y la ciudad. De acuerdo con esto, a continuación 
VHSUHVHQWD ODÀJXUDTXHSHUPLWHREVHUYDUHVWHSURFHGLPLHQWRGHHOHFFLyQGHO
mejor modelo. 
Figura 1
3URFHVRGHHOHFFLyQGHOPHMRUPRGHORHFRQRPpWULFR
Fuente: Elaboración propia
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'HDFXHUGRFRQODÀJXUDDQWHULRUODSULPHUDSUXHEDPRVWUyTXHHQUHDOLGDGH[LV-
WtDQ HIHFWRV DOHDWRULRV VLJQLÀFDWLYRV TXH H[SOLFDEDQ HO IHQyPHQR HQ HVWXGLR GH
una mejor manera que el modelo lineal de mínimos cuadrados ordinarios. Poste-
ULRUPHQWHHOWHVWGH+DXVPDQLQGLFyTXHH[LVWtDQHIHFWRVÀMRVHQODVHULHGHFRUWH
transversal, lo que indicaban que era mejor que un modelo de efectos aleatorios.
No obstante, al validar el modelo y evaluar el cumplimiento de los supuestos para 
una modelación de este tipo, se encontró que éste presentaba problemas de auto-
correlación, heterogeneidad, heterocedasticidad y correlación contemporánea. De 
acuerdo con la teoría, dichos problemas son corregibles por medio de un sistema 
de errores estándar corregidos para panel, el cual al aplicarse en el modelo en cues-
tión corrigió en alguna medida dichos problemas no permitió validar el modelo de 
PDQHUDFRQÀDEOHQLLQGLYLGXDOQLJOREDOPHQWH
De esta manera, se concluyó que para llevar a cabo esta modelación lo más con-
veniente sería un modelo de tipo dinámico, dado que por estar tratando variables 
contables, éstas estarían directamente explicadas por un periodo anterior. Es decir, 
económicamente para las empresas, su producción, adquisición de equipos y tec-
nología, necesariamente estará explicada por las utilidades del ejercicio anterior y 
de los actos de crédito que incrementen sus pasivos. Debido a esto la metodología 
de Arellano y Bond, para este tipo de casos, fue escogida para validar las hipótesis 
planteadas.
Validación econométrica
8QDYH]TXHVHHVFRJLyHOPRGHORFRQVLGHUDGRSDUDHOWUDWDPLHQWRGHODVYDULDEOHV
de estudio expuestas en los apartados anteriores, se presenta a continuación el cua-
dro de salida que valida las relaciones estimadas a partir del proceso de modelación 
dinámico. Es importante señalar que fue necesario, para validar el presente mode-
ORREWHQHUORVORJDULWPRVQDWXUDOHV/QGHODXWLOLGDGRSHUDFLRQDO87,23(ORV
LQJUHVRVRSHUDFLRQDOHV,23(\HOPRQWRFRQWDEOHGHODVSDWHQWHV3$7(17
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Cuadro 3
Resultados del modelo dinámico
YDULDEOHVVLJQLÀFDWLYDVFRQHIHFWRVÀMRVWHPSRUDOHV
Variables &RHÀFLHQWH P-value Relación Hipótesis
L1 -0.0736 0.02 Inversa  
LnINGOPE 875000 0.00 Directa +
L1 0.139 0.05 Directa  
8&7 -798408 0.00 Inversa +
LnPATENT 0.0213 0.03 Directa +
,23&7 764076 0.00 Directa +
Año 1996 0.295 0.04 Directa  
Año 1999 -0.219 0.00 Inversa  
Año 2000 -0.376 0.00 Inversa  
Año 2002 0.247 0.00 Directa  
Año 2005 -0.315 0.02 Inversa  
Año 2009 -0.350 0.01 Inversa  
Año 2010 0.379 0.00 Directa  
&RHÀFLHQWHVPXOWLSOLFDGRVSRUXQPLOOyQ
Así, atendiendo a que no todas las empresas obtuvieron utilidades operacionales 
positivas, y que como propiedad de los logaritmos el número de raíz debe ser ma-
yor a cero, se llevó a cabo un proceso de transformación expresado en la siguiente 
ecuación:
9DULDEOH 9DULDEOH0LQ9HFWRUGHYDULDEOH
Lo que implica que el valor de la variable del cual se obtuvo el logaritmo, proviene 
de determinar el valor mínimo de su vector correspondiente, y dicho valor fue suma-
do a todos los datos de dicho vector, obteniendo un valor igual a 1, convirtiendo to-
das las series a valores positivos y de esta manera obtener el valor de sus logaritmos.
Con base en esto, el cuadro de salida presentado anteriormente permite observar 
que la variación observada en la utilidad operacional de las empresas está en fun-
ción de su periodo inmediatamente anterior, de la variación de los ingresos opera-
cionales del periodo anterior y del objeto de estudio, así como de la variación en 
el monto contabilizado en las patentes para el periodo de estudio. Por otra parte, 
VHREVHUYDODVLJQLÀFDQFLDLQGLYLGXDOHQHOPRGHORGHGRVYDULDEOHVUDWLRTXHVH
describen a continuación.
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8&78WLOLGDGWRWDO&RVWRVWRWDOHV,PSOLFDTXHXQDXPHQWRHQHOQLYHOGHXWL-
lidad, acompañado de un comportamiento constante de los costos totales, o una 
reducción de éstos, señala una mejora en la productividad de la organización por 
cuenta de una minimización de costos.
,23&7,QJUHVRVRSHUDFLRQDOHV&RVWRVWRWDOHV(VWDYDULDEOHLQWHQWDFRPSOHPHQ-
tar la anterior, controlando el incremento de la utilidad por simple incremento de 
SUHFLRVRDXPHQWRHQVXYROXPHQGHYHQWDVUD]yQSRUODFXDOHVVLJQLÀFDWLYDSDUD
explicar el comportamiento de la utilidad operacional de las organizaciones. 
Evaluación de supuestos
La teoría econométrica expone que para este tipo de modelos se deben aplicar las 
pruebas que se presentan a continuación para indicar que los resultados predictivos 
del modelo pueden explicar de manera robusta el fenómeno estudiado.
Cuadro 4
Resultados de la evaluación de supuestos
Hipótesis
Chi2 wald 0.0000
Abond 1 0.0000
Abond 2 0.1147
T sargan 0.9598
Nota: Estos valores corresponden a la probabilidad de los estadísticos.
 Chi2 wald. La prueba de Wald permite observar que el modelo es 
DPSOLDPHQWHVLJQLÀFDWLYR
 Test de abond. Consiste en dos pruebas que pretenden observar la correlación 
GHSULPHU P\ VHJXQGRRUGHQ PGH ORV HUURUHV(Q HVWH VHQWLGR OD
teoría plantea que la correlación de primer orden debe aceptarse, más no 
ODGHVHJXQGRHQHVWHFDVRUHTXHULUiHOPRGHORUH]DJRVGHRUGHQVXSHULRU
*yPH]
 7HVWGH6DUJDQ&RQRFLGRWDPELpQFRPRGHVREUHLGHQWLÀFDFLyQGHHUURUHV
prueba la validez general de los instrumentos mediante el análisis de una 
muestra análoga de las condiciones de momento utilizadas en el proceso 
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de estimación. En este sentido la teoría expone: “En el test de Sargan la 
HVSHFLÀFDFLyQVHDGPLWHFXDQGRODKLSyWHVLVQXODVHDFHSWDµ*yPH]
De esta manera, el modelo se valida en materia de supuestos dado que los test 
cumplen con las propuestas de Arellano y Bond en su metodología. 
Conclusiones 
(OPRGHORÀQDOHFRQRPpWULFDPHQWHHVYiOLGR\ORVUHVXOWDGRVDODOX]GHODWHRUtD
son cuerdos. No obstante, una prueba adicional consiste en un contraste empírico 
a partir de la observación de las relaciones existentes entre las variables tratadas, 
FRPRHOTXHVHSUHVHQWDDFRQWLQXDFLyQFRQHOÀQGHGDUPD\RUFRQWXQGHQFLDDODV
conclusiones.
*UiÀFD2
Análisis de la relación entre la variación de los ingresos 
RSHUDFLRQDOHV\ODUHODFLyQEHQHÀFLRFRVWR
Asumiendo que durante los periodos de crisis algunas empresas fracasan y la tran-
sición a la reanimación implica reestructuraciones, lo que se espera es que la rela-
FLyQEHQHÀFLRFRVWRFRQFHQWUHXQFRPSRUWDPLHQWRSRVLWLYRSRVWHULRUDORVDxRVGH
FULVLV1RREVWDQWHHODQiOLVLVJUiÀFRSUHVHQWDGRDQWHULRUPHQWHSHUPLWHDÀUPDUOR
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expuesto y ver que en la mayoría de sectores se presentaron descensos en la relación 
FRVWREHQHÀFLRFtUFXORDXQFXDQGRORVLQJUHVRVRSHUDFLRQDOHVQRYDULDURQ(VWR
son síntomas de restructuración dañina o con recuperación de largo plazo, dado que 
ODUHODFLyQFRVWREHQHÀFLRHVDTXHOODTXHSHUPLWHREVHUYDUHOFRPSRUWDPLHQWRGHOD
SURGXFWLYLGDGJOREDOGHODVRUJDQL]DFLRQHVODPHWDHPSUHVDULDOHQVXFRWLGLDQLGDG
es incrementar este índice para lograr un mejor posicionamiento competitivo en los 
VHFWRUHVTXHGHVDUUROODQVXVDFWLYLGDGHVFRPHUFLDOHV\RGHVHUYLFLRV
Por otro lado, como se ha expresado anteriormente, en una economía en reani-
PDFLyQ\RDXJHVHHVSHUDXQDUHODFLyQGLUHFWDHQWUHODYDULDFLyQGHORVLQJUHVRV
operacionales y la variación en el nivel de utilidad. No obstante, a partir de la teoría 
GHODVFULVLV+D\HN0DU[HWFHOGHFOLYHHQHOQLYHOHPSUHVDULDOVHPDQLIHVWDUtD
por una reducción en el nivel de utilidad no relacionado directamente con el com-
portamiento del nivel de ingresos. Esto se debe por atravesar un periodo de crisis, 
porque los costos de producción tienden a incrementarse por la acumulación de 
inventarios, entre otros. Si bien es cierto que el modelo muestra una relación direc-
WDHQWUHODVYDULDEOHVWUDWDGDVDOJXQRVDxRVSUHVHQWDQHIHFWRVÀMRVLQREVHUYDEOHV
VLJQLÀFDWLYRVpSRFDVGHFULVLV\TXHSRGUtDQFRQÀUPDUXQ
comportamiento inverso en época de crisis. 
*UiÀFD3
Relación entre las variaciones de los recursos invertidos 
en patentes y la variación de las utilidades
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Cabe señalar que se esperaría una relación directa entre los recursos invertidos en 
SDWHQWHV\HOQLYHOGHXWLOLGDGGHODVHPSUHVDV1RREVWDQWHHODQiOLVLVJUiÀFRSHU-
mite observar que los recursos destinados a la generación de patentes guardan poca 
RQXODUHODFLyQFRQHOQLYHOGHXWLOLGDG(VWRVHREVHUYDHQHOFRHÀFLHQWHWDQEDMR
de la variable en el modelo dinámico, lo que podría indicar que aquellas empresas 
que destinan recursos a la generación de patentes tienen una mayor probabilidad 
de sobrevivir a los periodos de crisis. Este hallazgo se hace más claro con el cuadro 
que se presenta a continuación.
Cuadro 5
Distribución del personal ocupado por área de trabajo 
y nivel educativo en las empresas de Bogotá (2009)
 Doctorado Maestría Especialización 3URIHVLRQDO
7pFQLFR
Tecnólogo
Dirección general 16.88% 9.41% 7.94% 5.87% 2.31%
Administración general 6.89% 12.90% 19.76% 28.21% 17.09%
0HUFDGHR\YHQWDV 1.12% 3.57% 7.87% 14.74% 114.74%
Producción 44.76% 52.80% 53.83% 38.85% 38.85%
&RQWDEOH\ÀQDQFLHUD 0.91% 1.88% 5.15% 7.41% 7.41%
Investigación y Desarrollo 29.43% 19.45% 5.45% 4.93% 4.93%
En primera medida, en el entendido de que las patentes se relacionan con la for-
malización de invenciones e innovaciones, y éstas provienen de procesos de in-
vestigación que se adelantan mediante la formación del recurso humano, el cuadro 
expuesta anteriormente permite observar que existe una relación directa entre el 
nivel educativo y el empleo en las áreas de investigación y desarrollo de las orga-
nizaciones bogotanas. No obstante, en una sociedad donde predominan los niveles 
de formación técnicos y tecnológicos, la proporción de empleados en el área de 
investigación y desarrollo para el año 2009 es especialmente bajo, tan sólo del 
ORTXHVHSXHGHUHÁHMDUHQHOLPSDFWRTXHSURGXFHQODVYDULDFLRQHVDQXDOHV
de la inversión en patentes por parte de las empresas en su nivel de utilidad. Por 
ello, los empresarios bogotanos muestren las siguientes percepciones frente a las 
inversiones que realizan en investigación y desarrollo.
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*UiÀFD4
Percepción de los empresarios en materia de la inversión en I +  D
&RPSOHPHQWDQGRFRQODVLJXLHQWHJUiÀFDORVHPSUHVDULRVFRQVLGHUDQTXHIUHQWH
al producto las inversiones valen la pena, entre tanto, frente a los mercados y los 
procesos, así como en otros impactos, predomina un sentimiento de impacto medio 
RQXOR$VLPLVPRHOFXDGURTXHVHSUHVHQWDDFRQWLQXDFLyQGHGLFKDJUiÀFDUHFRJH
la información presentada por el DANE2 en la “Encuesta de Desarrollo, innova-
FLyQ\WHFQRORJtD(',7µ'$1(SDUDXQDPXHVWUDUHSUHVHQWDWLYDGH
empresas del sector de manufactura y servicios.
2 Departamento Administrativo Nacional de Estadística, Colombia
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*UiÀFD5 
Relación entre el número de empresas constituidas y liquidadas 
según tamaño en Bogotá para el periodo 2003-2010
 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
TOTAL 20% 17% 22% 24% 22% 19% 20% 18%
GRANDES 208,33% 218,75% 116,67% 78,72% 60,47% 92,59% 111,54% 200,00%
MEDIANAS 231,11% 279,17% 302,70% 117,04% 171,05% 158,46% 129,67% 128,26%
MICROEMPRESAS 16,24% 13,92% 18,37% 21,18% 19,12% 17,32% 17,47% 15,46%
PEQUEÑAS 111,52% 95,25% 79,42% 76,41% 67,67% 60,22% 65,11% 43,89%
Obsérvese que la liquidación en micro y pequeña empresas no es tan crítica como 
en las medianas y grandes. De hecho, en las primeras no se observan efectos de 
periodos de crisis, en tanto que dichos periodos se observan claramente para las 
medianas y especialmente en las grandes empresas, particularmente en el periodo 
de crisis 2007-2009.
De esta forma, se observa que durante el periodo de análisis, la liquidación de 
empresas medianas se comporta directamente con la constitución de las mismas, 
PDQWHQLHQGRXQGpÀFLWFRQVWDQWHDORODUJRGHOWLHPSR(QHOFDVRGHODVJUDQGHV
HPSUHVDVSDUDHOSHULRGRVHLQÀHUHTXHODFULVLVGHÀQDOHVGHORVQR-
venta, la inseguridad, entre otros factores, golpearon fuertemente a este grupo de 
María Consuelo Mora Espejo
254 Contaduría y Administración 59 (3), julio-septiembre 2014: 235-260
HPSUHVDVTXHPRVWUDURQUHFXSHUDFLyQHQWUH\VLQHPEDUJRHQVH
incrementó el número de empresas liquidadas y para 2010 se liquidó el doble de 
las grandes empresas constituidas.
Por otra parte, medido el tamaño empresarial por el número de empleos generados, 
es claro que las reestructuraciones empresariales deben hacerse más fuertes en las 
PHGLDQDV\JUDQGHVHPSUHVDVGHOPLVPRPRGRVXLPSDFWRGHEHVHUIXHUWHHQORV
índices de empleo, desempleo y subempleo globales de la capital colombiana.
*UiÀFD6 
Tasa global de participación y tasas de ocupación, desempleo 
y subempleo para Bogotá, 2001-2010
/DJUiÀFDDQWHULRUPXHVWUDTXHGXUDQWHHOSHULRGRGHDQiOLVLVODWDVDGHGHVHPSOHR
FD\yGHODOQRREVWDQWHODFULVLVGHVHPDQLIHVWyHQDO
incrementarse 1.5% este índice.
Asimismo, la tasa de ocupación pareció recuperarse, sin embargo para el periodo 
2007-2010 ésta tan sólo respondió al crecimiento en la tasa global de participación. 
Adicionalmente, la tasa de subempleo3 para el periodo de crisis presentó un creci-
miento que no mostró en ningún momento sobre la década analizada, tan sólo entre 
2009 y 2010 creció 8%, dejando claro que para los periodos de crisis la quiebra de 
3 Son los ocupados que quieren y pueden trabajar más tiempo porque tienen una jornada de trabajo inferior a 2/3 
partes de la jornada leJal consideran que sus inJresos no son su¿cientes para atender sus Jastos normales o 
juzgan que la ocupación que están desempeñando no está de acuerdo con su profesión o entrenamiento, por lo 
cual pueden estar teniendo una baja productividad.
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las medianas y grandes empresas contribuye no sólo fuertemente en el desempleo, 
sino también a bastos incrementos en el subempleo.
'HHVWDIRUPDDWHQGLHQGRDODGHÀQLFLyQTXHSUHVHQWDHO'$1(SDUDODSREODFLyQ
ocupada, cerca del 64% de la población en edad de trabajar4 se encontraba laboran-
GRREXVFDQGRHPSOHRVLQHPEDUJRQRVHHVWDEOHFHTXpSURSRUFLyQGHHVWDVSHU-
VRQDVUHDOPHQWHODERUDEDQ\TXpSRUFHQWDMHEXVFDEDWUDEDMRTXHHVFRPRVHGHÀQH
SRUHO'$1(DODSREODFLyQHFRQyPLFDPHQWHDFWLYD(VWDVLWXDFLyQGHEH
corresponderse con la ocupación que ejercían los capitalinos para el año 2010, la 
FXDOVHSUHVHQWDDFRQWLQXDFLyQHQODJUiÀFD
*UiÀFD7
Bogotá D.C., distribución de ocupados según actividad económica 2010
En efecto, se observa que cerca del 40% de la población ocupada en Bogotá para 
2010 no tenía garantías de ingreso ni protección social debido a sus ocupaciones 
FXHQWDSURSLDIDPLOLDUVLQUHPXQHUDFLyQVLQUHPXQHUDFLyQMRUQDOHURRSHyQ
De esta manera, se concluye el análisis planteado, el cual permite obtener las bases 
de conclusión para el presente documento y que fueron tratadas de una manera ho-
lística, permitiendo la interdisciplinariedad en la aplicación de conceptos adminis-
4 Este segmento está constituido por las personas de 12 años en adelante en las zonas urbanas, y 10 años en ade-
lante en las zonas rurales. Se divide en población económicamente activa y población económicamente inactiva 
(DANE, 2011).
María Consuelo Mora Espejo
256 Contaduría y Administración 59 (3), julio-septiembre 2014: 235-260
trativos, contables y económicos, con resultados correlacionales como se presentó 
en la metodología. Asimismo, se observa que los ciclos económicos en las socie-
dades bogotanas son más cortos que los observados en la producción global de la 
ciudad y del país, lo que corresponde a fenómenos de crisis económicas profundas.
Por otro lado, el poco impacto percibido por los empresarios de las sociedades 
bogotanas, sobre las inversiones en investigación, innovación y desarrollo en su 
nivel de utilidad, conlleva a que se generen rezagos en la productividad y la com-
petitividad de las mismas, en comparación con los avances en esta materia de otras 
ciudades de orden mundial.
Así, conjugando los resultados obtenidos del modelo dinámico aplicado a este gru-
po empresarial y la evidencia empírica analizada, se presentan de manera formal 
las siguientes apreciaciones:
 Las sociedades empresariales en Bogotá logran mantener variaciones 
constantes en el nivel de ingresos para épocas de crisis, pero no pueden 
VRVWHQHU VX UHODFLyQ FRVWREHQHÀFLR (VWH KHFKR LPSOLFD TXH VH SUDFWLFD
XQ PRGHOR FDSLWDOLVWD GH DEVRUFLyQ HQWUH VRFLHGDGHV FRPSHWHQFLD OR
cual conlleva a que un importante número de éstas fracasen por deterioros 
competitivos (DeRue et al.  \ ODV TXH VREUHYLYHQ OOHYHQ D FDER
procesos de restructuración que prolongan su decaimiento, acortando los 
ciclos económicos capitalistas de crisis-auge. 
 $GLFLRQDOD ORSUHVHQWDGRDQWHULRUPHQWHVH LQÀHUHTXHODVDFWLYLGDGHVGH
reestructuración (downsinzingHQWUHRWUDVQRFRQGXFHQDOPHMRUDPLHQWRGH
las organizaciones, razón por la cual se acepta la hipótesis de reestructuración 
GDxLQDDSDUWLUGHORVSRVWXODGRVGH0LVKUD\6SUHLW]HUSRUORPHQRV
HQHOFRUWRSOD]RDGLFLRQDOPHQWHGLFKRJUXSRHPSUHVDULDOSRUVXVFRUWRV
periodos de auge, es poco sostenible.
 La situación anterior conlleva a deducir que el modelo económico de las 
sociedades bogotanas amplía las brechas sociales enmarcadas en la calidad 
de vida de los ciudadanos, lo que genera bajos niveles de educación sin 
ahondar en la calidad de quienes logran recibirla. Esta conclusión permite 
YHULÀFDU ODV H[SRVLFLRQHVGH)LVKHU \:KLWH  DVt FRPR/HL \+LWW
TXLHQHVFRQVLGHUDQTXHODUHGXFFLyQGHOWDPDxRHVSHUMXGLFLDOSDUD
el aprendizaje y continuidad de las organizaciones.   
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 /RH[SXHVWRHQHOSiUUDIRDQWHULRUVHUHÁHMDHQORVEDMRVUHVXOWDGRVHQPDWHULD
GHLQQRYDFLyQ\GHVDUUROORDVtVHUHGXFHQORVtQGLFHVGHSURGXFWLYLGDG\
competitividad de las sociedades asumiendo que la inversión de éstas en 
materia de I+D contribuye de forma casi imperceptible a la formación de 
FDSLWDOGHODVPLVPDV)LVKHU\:KLWH
Recomendaciones
8QDLPSRUWDQWHFRQFOXVLyQTXHHVSRVLEOHH[WUDHUGHHVWDUHYLVLyQHVTXHODVUHHV-
WUXFWXUDFLRQHVRUJDQL]DWLYDVVRQPHQRVHIHFWLYDVFXDQGRWLHQHQFRPRÀQ~OWLPR
y exclusivo un recorte de gastos y no una nueva forma de hacer las cosas en la 
HPSUHVDHVGHFLUXQDYHUGDGHUDUHFRQÀJXUDFLyQGHODGRWDFLyQGHUHFXUVRVSDUD
mantenerse adaptado al entorno, por lo que no podemos hablar propiamente de 
estrategias de reestructuración, ya que son decisiones puramente tácticas que pre-
tenden reducir los recursos de la empresa, pero que no se plantean renovarlos. Las 
desinversiones de activos y recortes de planta de personal que tienen por objeto 
únicamente la reducción de los costos pueden producir a corto plazo una ventaja 
competitiva para la empresa, pero que será difícilmente sostenible, ya que el recor-
te de gastos puede ser rápidamente imitado por la competencia. Por el contrario, 
las estrategias de reestructuración en donde se combinan cambios en los activos 
con cambios organizativos y en donde la empresa no solamente desinvierte parte 
de su cartera de recursos, sino que pretende desarrollar cambios profundos en la 
forma en que éstos son gestionados, son las que se espera tengan efectos positivos 
y duraderos en la capacidad de la empresa para crear valor para sus propietarios.
Es importante que las sociedades del distrito capital de Colombia conozcan el 
comportamiento de sus organizaciones, como se muestra en este trabajo, dado que 
HOÀQSULQFLSDOHVFRQWULEXLUDODWRPDGHGHFLVLRQHVGHODVVRFLHGDGHVERJRWDQDVHQ
materia de restructuración, pues puede tener grandes acercamientos a las medidas 
de productividad total.
De igual forma, sería interesante adicionar a las cuentas contables aquellas que 
permitan apreciar el costo de mano de obra y capital, tanto en operaciones directas 
e indirectas, como subcuentas de los costos de producción y ventas, dado que esto 
permitiría mayores acercamientos a la productividad del trabajo y del capital para 
observar de forma individual su incidencia en la macroeconomía de este grupo de 
empresas.
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Asimismo, se recomienda revisar el comportamiento de este grupo empresarial 
en otros territorios del país para observar si existen otras variables que permi-
tan inferir sobre otros aspectos relevantes en las sociedades empresariales que los 
conforman. Así, el sistema de modelo dinámico aquí tratado se constituye en una 
herramienta para evaluar el impacto de las políticas de restructuración empresarial.
Por último, se recomienda a las empresas de tipo sociedad en la capital colombia-
na, y a los hacedores de políticas públicas, generar herramientas que contribuyan 
al mejoramiento sostenible de las sociedades inscritas, manejando los niveles de 
liquidación y promoviendo de manera efectiva la inversión en investigación y de-
sarrollo. Con esto se lograrían niveles de productividad y competitividad más altos 
que garanticen un mejoramiento continuo en la calidad de vida de la mano de obra 
y por ende una mayor resistencia a los periodos de crisis nacionales y globales.
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